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米国 7.4 0.61→0.56 35%→48%  
イギリス 7.8 0.33→0.53 86%→56%  
ドイツ 9.7 0.41→0.61 95%→86% 
スウェーデン 10.5 0.47→0.66 78%→92% 
フランス 10.7 0.25→0.37 72%→24% 
日本 11.3 0.20→0.20 77%→69%  
出所: 平均勤続年数は OECD, Employment Outlook 1997 による。製造業雇用数の産出量に関する弾力性は、
宇仁[2000]による。計測期間は国によって異なるがおおむね 1970 年代初めから 80 年代半ばまでと、80 年
代半ばから 90 年代末までである。非金融法人企業の外部資金調達に関するデータは OECD, National 
Accounts II, Table 11, Capital Finance Accounts of Non-financial Corporate and Quasi-corporate Enterprises から算
出した。「資本市場からの資金調達」は「25. Bills and bonds, short-term」「26. Bonds, long-term」「27. Corporate 
equity securities」の合計である。「銀行等からの資金調達」は「28. Short-term loans. n.e.c」「29. Long-term loans. 
n.e.c」の合計である。非金融法人企業の内部資金調達に関するデータは Table 7.1, Capital Accumulation 
Accounts for Non-financial Corporate and Quasi-corporate Enterprises から算出した。「内部資金調達」は「1. 
Consumption of fixed capital」「2. Net saving」「3. Capital transfers」の合計である。 
 
表 2 日本における企業規模別男女別雇用の弾力性 
従業員数 男女計 男 女 
30～99 人 0.16 0.09 0.24 
100～499 人 0.29 0.21 0.45 
500 人以上 0.21 0.15 0.46 
注:労働省『労働力調査』の製造業雇用者数の対前年同期比を Y とし、通産省『鉱工業指数年報』の鉱工業
生産指数の対前年同期比を X とし、Y=a+bX-4を推計式として推計した。推計期間は 1975 年第 1 四半期～99







































































































大企業において、借入金比率は 1975 年の 39%から 2000 年の 16%へと減少している。しか
し、1 億～10 億円企業と 1 千万～1 億円企業とにおいては、借入金比率の減少傾向はみられ




表 3 企業規模別、総資産に占める借入金の比率（単位:%） 
 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 
日本、資本金 10 億円以上 36.5 39.2 32.7 27.4 17.8 18.2 16.4 
1 億～10 億円 34.3 38.5 33.8 36.1 34.0 36.0 30.6 
1 千万～1 億円   34.6 38.0 41.2 45.2 41.2 
米国、総資産 10 億ドル以上 6.4 3.2 3.3 3.2 6.5 5.0 7.0 
    1 億～2.5 億ドル 12.1 9.4 11.4 13.9 20.4 18.9 19.8 
    25 万～5 百万ドル 12.1 14.9 16.6 18.4 18.7 18.1 20.3 
出所: 日本については大蔵省『法人企業統計』の製造業合計の短期借入金と長期借入金の和を「借入金」
とした。米国については、商務省 Quarterly Financial Report for Manufacturing, Mining and Trade Corporations
の Short-term loans from banks と Installments, due in 1 year or less, on long-term debt (a) Loans from banks と






















































































































性が大きい場合(A モデル)とを比較しよう。A モデルと比べて、J モデルでは雇用の弾力性
が小さいので、人件費の弾力性が小さくなる。そのため、図７に示すように、利潤所得額
のプロサイクリカルな変動は大きくなる。利潤所得の一定部分が内部資金に回されるとす
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表 4 補完性の仮説と実証 
 仮説 実証 
日本    米国 
雇用の弾力性 J モデル ＜ A モデル 0.20   ＜    0.61 
利潤額の弾力性 J モデル ＞ A モデル     3.97   ＞    2.84 
外部資金需要の弾力性 J モデル ＜ A モデル  下欄で代理 
借入金ストックの弾力性 J モデル ＜ A モデル    -0.37   ＜    0.87 
注: 日本については大蔵省『法人企業統計』の製造業合計の四半期データを用いた。利潤額には「営業利
益」を用いた。また借入金ストックは「短期借入金」＋「長期借入金」である。「借入金」とし、各値の対
前年同期増加率を Y とし、通産省『鉱工業指数年報』の鉱工業生産指数の対前年同期比を X とし、Y=a+bX
を推計式として、弾力性 b を OLS で推計した。推計期間は 1975 年第１四半期～2002 年第１四半期である。 
米国については、商務省 Quarterly Financial Report for Manufacturing, Mining and Trade Corporations の All 
manufacturing の四半期データを用いた。利潤額は Income from operations である。また借入金ストックは
Short-term loans from banks＋Installments, due in 1 year or less, on long-term debt (a) Loans from banks＋
Long-term debt due in more than 1 year (a) Loans from banks である。推計方法は日本と同様である。FRB, 
Industrial Production indexes の製造業生産指数の対前年同期増加率を X として用いた。借入金ストックの弾




















日本は、図 7 ではほとんど位置を変えていないようにみえる。しかし先に示した図 2 を
みればわかるように、1980 年代後半に直接金融が急増し、90 年代には急減するという経過
をたどっている。1980 年代後半に日本の大企業はエクイティ・ファイナンス（増資、転換
社債、新株引受権付社債）を活発に行った。80 年代前半の 5 年間ではエクイティ・ファイ
ナンスにより、15.3 兆円が調達されたが、80 年代後半の 5 年間ではその 4 倍の 66.6 兆円が
調達された。このように膨れ上がった資金は金融資産への投融資や、短期有価証券を含む
手元流動性の増加を引き起こした(氏家[2002],p.224)。90 年代に入ると、株価の下落が始ま









図 7 雇用制度と金融制度との補完性モデル 
雇用制度 
金融制度 
弾力的←                    →非弾力的 
 
市場主導型 
    ↑ 
 
 
  ↓ 
銀行主導型 
米国 70, 90     フランス 90      [－補完性] 
 
[０補完性]イギリス 90 
ドイツ 90           フランス 70  日本 90 
スウェーデン 70         日本 70 
スウェーデン 90        ドイツ 70 イギリス 70 [＋補完性] 
注: 「70」は、1970 年代初めから 80 年代半ばまでの期間における各国の位置を示す。「90」
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てよい（Papadimitriou and Wray [1998] p.201)
。 
2
                                                  
1 近年、ミンスキーの金融不安定性仮説の「制度的動学」としての側面に注目する研究が徐々に現れはじめた。
経済システムを安定化させるための制度的機構がもつ二面的な性格に焦点を当てているＥ.ナジカの著作（Nasica 
[1999], Nasica [2000] ch.7）は、その嚆矢をなすものである。アレナ＝レイバウト（Arena and Raybaut [2001]）
は、ミンスキーの分析視角にもとづく内生的景気循環モデルに制度的動学を組み込むさいの理論的課題について




















































現代世界のとくに著しい特徴である｣（Keynes [1931] p.151, 邦訳 179-80 ページ，強調は原著者のもの）。 
 「ケインズを理解するためには、不確実性に関する彼の洗練された考え方を理解し、経済過程につ     
いての彼のビジョンにおいて不確実性がいかに重要であるかを理解する必要がある。不確実性を含ま
ないケインズ理論は、王子の登場しない『ハムレット』のようなものである｣（Minsky [1975] p.57, 邦
訳 86ページ)。 
 われわれは、不確実性のもとでの意思決定についてのケインズの分析とともに、｢貨幣が本質的かつ


















主義経済に適用することのできるような理論的枠組みの形成を進めていった（Papadimitriou and Wray 
[1998] pp.201-2、Variato [2001] pp.96-7を参照)。 








































さらに下落し、負債デフレーションが加速度的に進行することになるだろう（Minsky [1975] pp.124-5, 













                                                  
5  ミンスキーの投資理論とそれにもとづく金融不安定性仮説についての解説をあたえている文献としては、























          Ｙｔ＝Ｃｔ＋Ｉｔ                                 (1) 
         Ｃｔ＝αＹt-1                               (2) 




     Ｙｔ＝(α＋β) Ｙt-1－βＹt-２                      (4) 
その一般解は、以下のかたちで与えられる。 
     Ｙt＝Ａ1μ1t＋Ａ2μ2t                            (5) 
ただし、Ａ1とＡ2はＹの初期値に依存し、特性方程式 μ2－(α＋β)μ＋β＝0 の根であるμ1と 2μ2 
はαとβの値によって決定される。 
 さて(5)式は、パラメーターαおよびβの値によって相異なるタイプの動学を生みだす。すなわち、
(1) 単調に収束する、(2) 循環的に収束する、(3) 単調に発散する、(4) 循環的に発散する、のいず
                                                                                                                                                           
Dymski and Pollin [1992], Papadimitriou and Wray [1998], Nasica [2000] chs.2-3, 鍋島 [1997] などがある。 

















る（Nasica [2000] p.185 を参照)。 
。 
 経済システムの不安定化傾向を抑制するためのこれらの制度的仕組みを、のちにミンスキーは「抑






















ンへ、というミンスキーの思考の変化に焦点を当てている研究に King [1996] がある。 
見つけようとする誘因が存在するだろう。したがって、当初は安定性をもたらした制度的仕組みが、
やがて不安定性と非効率性を生み出す要因へと転化するかもしれない。そのときには、規制と介入の

















































































配」が、彼らの政策提案の中核をなしている。詳しくは、Epstein and Gintis [1995], Bowles and Gintis [1998], 鍋










































を変化させ、それに次いで経済の動態的パターンを変化させるからである｣（Minsky [1990] pp.65-6)。 
 ミンスキーは、金融と産業のあいだの関係に焦点を合わせて、アメリカ資本主義の歴史的な発展段
































                                                  
10  ウェイレン（Whalen [2001]）は、ミンスキーの資本主義発展理論についての詳しい説明をあたえている。
彼によれば、五つの段階は、商人資本主義（1607～1813 年）、産業資本主義（1813～1890 年）、銀行家資本主義
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2 野下 (1995, p.162)。 
3 Goodwin (1967) から、様々なバリエーションのモデルが派生していることは、周知の事実
であろう。例えば、Wolfstetter (1982) 、Flaschel (1993, Ch.4) においては、公共部門の財政
政策が景気循環に与える影響が考察されている。Skott (1989) 、Flaschel (2001) は、グッド
ウィンモデルとカルドアの所得分配論の結合を試みたものである。Manfredi and Fanti (2000) 
は、グッドウィンモデルに効率賃金仮説を導入し、その効果を分析している。また、一部
門のグッドウィンモデルを二部門に拡張したものとしては、Sato (1985) がある。 



























名目賃金率をW 、価格（または、物価水準）を P 、経済全体の産出量（または、所得）
を X 、資本ストックを K 、労働需要を l で表すならば、実質賃金率は ( )PW /=ω 、産出資本
比率は ( )KX /=σ 、賃金シェアは ( )PXWlu /= 、利潤率は ( )( )σur −= 1 と表される。また、本
稿では産出資本比率が一定であると仮定するので、資本蓄積率 ( )KKg /= と産出成長率 Xˆ は
等しくなる。 
Xg ˆ=                                                                 (1) 
経済の総資産は貨幣 M 、債券 B 、株式 E から構成されるものとする。債券価格を ( )1=bP 、
株価を eP で表すならば、総資産の名目値 Aは、 
EPBMA e++=                                                        (2) 
となる。政府の負債 F は貨幣と債券からなるとする。すなわち、 BMF += である。 
2．財市場  
本稿では、投資と貯蓄を独立に定式化する。一般的に、投資量は利潤率と比例し、実質
                                                        
5 貨幣に対する新古典派的アプローチとポスト古典派的アプローチ（内生的貨幣供給論を含





資量 I を次のように定式化する。 
( )KPirCKI ˆ+−+= β                                                    (3) 




( )XusS −= 1                                                            (4) 
投資と貯蓄を独立に設定したことで、現実の資本蓄積は投資で表されるか、貯蓄で表され





                                                                (5) 
3．資産選択 





資本ストック PK  
 
株式 EPe  
純資産 N  
株式 EPe  
貨幣 M  
債券 B  
 







srPKEPBMEPA ee +=++=                                              (6) 
資産保有者の資産選択を考えよう。資産保有者は、利潤率と名目債券利子率（以下、利
子率）という二つの変数を基準にして、資産を振り分けるものと仮定する 7
                                                        
6 Chiarella and Flaschel (2000, ch.3) は、現実の資本蓄積を次のような形で定式化している。 
。すなわち、総
( ) ( )( )KSKIg /1/ χχ −+=  
ここで、 χ は 0 から1の範囲をとる外生変数である。この式においては、現実の資本蓄積が
投資関数と貯蓄関数の中庸で定式化されている。本稿の定式化は 1=χ とおいた場合に該当
する。 























mMWrim                                          (7) 










eEPWrie e                                           (8) 










bBWrib                                            (9) 
なお、 1=++ bem であり、上の三本の方程式のうち、二本が独立である。(7) 式、(8) 式、
(9) 式より、貨幣市場の超過需要方程式が求まる。 
( ) ( )[ ] 0,1, =−− rierim α                                                (10) 
ここで、 ( )FM /=α は負債に含まれる貨幣量のシェア（以下、貨幣負債比率）を表す。(10) 式
を全微分すると、次のようになる。 





















= αη  
とおいた。(7) 式、(8) 式より、 0<iη であることはすぐに分かるが、 rη の符号は明らかで
はない。資産保有者がポートフォリオを考える際、貨幣と株式とが低い代替性（ low 
substitute）をもてば、 rmre ∂∂>∂∂ // となり、かつ、α が十分に大きな値をとれば、 0>rη
となる。逆に、貨幣と株式の高い代替性（close substitute）をもつ場合には、 rmre ∂∂≅∂∂ //
となり、さらに、α は1以上にはならないので、 0<rη となる。ここで、(11) 式において、
貨幣負債比率が所与である場合（すなわち、 0=αd である場合）を考えよう。このとき、
0>rη であれば、(11) 式より利潤率が上昇すると利子率も上昇することが分かる。つまり、
貨幣と株式との代替性が低く、かつ、α が十分に大きな値をとれば、 0>dr/di となる。逆














るが、これは利子率が下落することにつながる。すなわち、 0/ <αddi である。後述するよ
うに、これはケインズ効果を表す。 














 本稿は労働生産性が上昇している経済を想定する。「技術的な」労働需要を tl 、「技術的な」
労働生産性を ( )tt lXa /= で表すものとする。「技術的な」労働生産性は一定率φ で上昇する
と仮定する。 
φ=−= tt lXa ˆˆˆ                                                         (12) 




φψ −= Xl ˆˆ                                                             (13) 
なお、雇用の弾力性に関して一般的にありうる範囲は 10 ≤<ψ であるので、それ以外のケ
ースは本稿では考えないことにする。  










労働供給量 L は、一定率 nで変化すると仮定する。 
nL =ˆ                                                                 (14) 
5．賃金･価格 
 名目賃金W は、三つの規則に従って変動するものと想定する。そのうち一つは、産業予









                                       (15) 
ここで、 aδ は名目賃金の労働生産性インデクセーションの度合いを表す外生変数、 vδ は産
業予備軍効果の強さを表す外生変数、 pδ は名目賃金の物価インデクセーションの度合いを
表す外生変数である。なお、本稿では、名目賃金の労働生産性インデクセーションの度合





SIP −= θˆ                                                           (16) 
θ は価格調整の速度を表す外生変数である。 
6．動学システム  
まずは、賃金シェアの動学方程式を求めよう。賃金シェア ( )PXWlu /= を対数微分し、(13) 
式と(15) 式を代入して整理すると賃金シェアの動学方程式が求まる。 
( )( ) ( ) ( ) ( )avpa vvPXu δφδδψδ −−−+−−−−−= 1ˆ1ˆ11ˆ                          (17) 
産出量成長率 Xˆ は(1) 式、(3) 式、(5) 式より、次式で与えられる。 
( )[ ]PiuCX ˆ1ˆ +−−+= σβ                                                (18) 
また、物価上昇率 Pˆ は(3) 式、(4) 式を(16) 式に代入することで求まる。 
( )( )[ ]CiusDP +−−−= βσβ 1ˆ                                             (19) 
ただし、 ( )βθθ −= 1/D とおいた。ここで、 01 >− βθ 、 0>− βs と仮定する。前者の仮定は、
価格調整パラメータが極端に大きいような状況を省くものであり、後者はポストケインズ
派において一般的に用いられる安定条件である。 
                                                        





 次に、雇用率の動学方程式を求める。雇用率 ( )Llv /= を対数微分し、(13) 式と(14) 式を
代入すると、次式が求まる。 
φψ −−= nXv ˆˆ                                                          (20) 













 gPM −−= ˆˆαˆ                                                         (22) 
本稿では、貨幣供給量の成長率を定数τ で表す 11 g。資本蓄積率 は産出資本比率一定を仮定






動学システムの定常状態 ( )0,0,0 === α vu において、トリヴィアルな均衡点（自明解）を
除く一意的な均衡点 ( )*** ,, αvu が存在することを示す。定常状態において、(20) 式より


































































                      (24) 
φ、 nおよびτ が十分に小さな値をとれば、均衡利子率は正の値をとる。また、賃金シェア
の定常値に対応する利潤率と均衡利子率が決定されれば、(10) 式より貨幣資本比率の定常
値 *α が求まる。雇用率の定常値は、 ( ) ψφ /ˆ nX += および ( ) ψφτ /ˆ nP +−= を(17) 式に代入
することで求まる。 
                                                        



























11*                         (25) 
φ、 nおよびτ が十分に小さい値をとるときには、雇用率の定常値は自然雇用率 v からあま
り乖離しないので、有意味な値をとるものと考えられる。 
2．局所的安定性 
動学システムの均衡点 ( )*** ,, αvu が局所的な安定性を有するのかどうかをラウス＝フル
ヴィッツの判別法（Routh-Hurwitz criterion）を用いて検討する。正の均衡点において評価し






































++−−= βσβδσββσβψδ  
0*12 >= uj vδ  
( )( )( ) ( )[ ] *13 1111 uiDDj pa αδβψδβ ∂
∂
−++−−=  







++−= σββσψβ  

























ββ iDj  
である。ここで、 ( )( )urriui ∂∂∂∂=∂∂ /// であるから、貨幣と株式が低い代替的をもつのであ
れば 0/ <∂∂ ui 、高い代替的をもつならば 0/ >∂∂ ui となる。また、前述したように、 α∂∂ /i
は負値をとる。これはいわゆるケインズ効果を表し、その絶対値が大きければ大きいほど
動学システムが安定的になることが知られている 12 012 >j。 、 023 >j 、 033 <j は無条件に




3 =+++ zzz ρρρ                                                 (26) 
                                                        










均衡点が局所的な安定性を有するための条件は、(26) 式の係数 1z 、 2z 、 3z および 321 zzz − が、
正の値をとることである。係数 1z 、 2z 、 3z は次式で表される。 
( )( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( )[ ] **
**
1
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( )




























βσψδ vuiDsz v                                    (29) 





















とである。(27) 式右辺第二項の中括弧内が正値をとる場合に、 pδ が大きくなればなるほど、
次のような累積的な不安定性が強まる。 
  物価上昇率上昇（低下）⇒物価インデクセーションにより名目賃金率上昇（低下）⇒
                                                        








スパイラルは、 0>− βs と仮定したことに起因している。実際、 0<− βs を仮定すれば、
賃金シェアの上昇は物価上昇率を引き下げることになる。この場合、物価インデクセーシ
ョンが大きいことは賃金物価スパイラルを抑制する効果をもつだろう。 
























し、 α∂∂ /i の絶対値が十分に大きければ、たとえ(27) 式右辺第一項と第二項との和が負値
であったとしても、(27) 式右辺第三項が大きくなることによって、 1z は正値をとるだろう。
また、システムを安定化させる二つ目の金融的な要因として、貨幣と株式が低い代替性を
もつのであれば 0/ <∂∂ ui となり、さらに利潤率に対して株式需要が大きく変動すれば、
ui ∂∂ / の絶対値が大きくなる。このとき、(27) 式右辺第一項の括弧内の値は小さくなるか、
あるいは、負値をとる。したがって、(27) 式右辺第一項それ自体が非常に小さな値をとる































 ラウス＝フルヴィッツの判別法の最後の安定条件である 0321 >− zzz に関しては、あまり
明確なことが言えない。それは、本稿のモデルにおいて実物的な要因や貨幣的要因が複雑
に絡み合っていることによる。しかし、前述したような係数 1z および 2z が正をとるための
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P とし、資本ストックを K とすると、利潤率は KP / として表されるが、











⋅⋅=        （1） 
  
ここで、Y は現実の産出量、 ∗Y は（資本ストック完全稼動時の）潜在産出量である。すなわ
ち、利潤率（ KP / ）は、産出高に占める利潤シェア（ YP / ）、潜在産出量に対する現実の産
出量として表される稼働率（ ∗YY / ）、そして潜在産出量・資本比率（ KY /∗ ）の 3 つの要因
                                                        





































                                                        





















































う 1 つは、「間接労働」という現実的な仮定の導入によるモデルの拡張である 4



























                                                        



















る。そうした移動は大まかに 3 つのケースに分けることができる。 






第 2 のケースとしては、第 1 のものと対照的に、利潤シェアが下落しつつも、稼働率は上昇












































































                                                        
6 例えば、平成 15 年版『国民経済計算年報』の期末貸借対照表勘定における非金融法人企業の








た場合の収益率が表 1 第 2 列の資本利潤率である。 
 
表 1：総資産営業利益率ならびに資本利潤率の変化（1986-2000 年） 




資本   
利潤率 
営業利益 棚卸資産 有形固定資産 
1986 3.7  8.6  278,134     985,453  2,267,363  
1987 4.1  9.3  345,468   1,116,494  2,579,981  
1988 4.5  10.4  429,038   1,277,155  2,832,176  
1989 4.3  10.3  459,316   1,266,461  3,177,080  
1990 4.3  10.2  496,625   1,439,780  3,419,056  
1991 4.1  9.1  490,085 1,599,987  3,814,761  
1992 3.3  7.0  410,063 1,580,988  4,273,690  
1993 2.5  5.4  320,293 1,490,008  4,458,836  
1994 2.5  5.3  328,749 1,460,893  4,698,595  
1995 2.6  5.6  354,810 1,494,629  4,820,999  
1996 2.6  5.5  344,106 1,410,295  4,792,073  
1997 2.5  5.2  330,742 1,466,682  4,863,835  
1998 1.9  4.0  253,230 1,344,696  4,985,141  
1999 2.3  4.8  292,699 1,157,934  4,959,427  




ある。1980 年代後期のバブル期に 3.5 から 4.5 まで高まったが、88 年から 93 年の間に 2 ポイン
トも下落している。いわば 60%近くの大幅な下落を記録している。その後、95 年から 96 年の
回復期に下落はいったんとどまるものも、利潤率の水準自体は、88 年の 4 割程度、86 年の 3
分の 2 の水準のまま低迷を続けた。再びその後の 97 年からのマイナス成長期には、さらに大幅
な下落をし、99 年以降回復の兆しがあらわれている。 
同様に、第 2 列の資本利潤率もこの時期大幅に下落していることが分かる。1980 年代後期の
バブル期には 10 を超える値を示しているが、それ以後 93 年までの間に 5 ポイント近く下落し
ている。いわば半減という大幅下落である。その後、下落はとどまるものも、低水準のまま 97




                                                                                                                                                                   
有増加を不可解とし、これは企業の実質的な損失を隠すために何らかの会計操作によって土地
評価を積み増した結果ではないかと推察している。しかしながら、この時期の有形固定資産中














⋅=        （1’） 
 
すなわち、 YP / は従来どおり利潤シェアとし、残りの KY / 、すなわち現実の産出高・資本比
率に稼働率の変化が反映されているものと解釈しよう。したがって、 KY / の変化で稼働率の
変化を捉えるために、ここでの資本ストックK には金融資産を含めず、在庫と有形固定資産か
らなるものとしよう。 
こうした解釈のもとで、先の『財政金融統計月報』のデータから、稼働率の代理変数（ KY / ）
として「資本ストック付加価値比率」を、利潤シェア（ YP / ）として「付加価値営業利益率」
を、それぞれ導出したものが表 2 である。 
 





付加価値     
営業利益率        
（利潤シェア） 
1986 54.6  15.7% 
1987 52.8  17.7% 
1988 53.4  19.5% 
1989 51.8  19.9% 
1990 50.8  20.1% 
1991 49.0  18.5% 
1992 45.8  15.3% 
1993 44.8  12.0% 
1994 44.2  12.1% 
1995 43.9  12.8% 
1996 43.5  12.8% 
1997 43.5  12.0% 
1998 42.7  9.4% 
1999 43.7  10.9% 
2000 46.6  13.6% 
出所：財務省『財政金融統計月報』「法人企業統計」（全産業） 
 
ところで、90 年代の日本経済と一口に言っても、その 10 年間はいくつかの時期に区分でき
ることはよく知られている。吉川（1999、第 1 章）によれば、90 年代の日本経済は、（1）92
年から 94 年にかけての不況期、（2）95 年から 96 年にかけての回復期、（3）97 年第 2 四半期か
ら 99 年にかけてのマイナス成長期、の 3 つの時期に大きく区分できる。以下では、こうした 3
 11 
つの時期を区分して、表 2 の利潤シェアと稼働率の動きを詳しく見ていくことにしよう。 



































































1991 1.83% -3.50% 
1992 -2.12% -6.66% 
1993 -2.84% -2.11% 






1994 年から 97 年にかけての利潤シェアと稼働率の変化は図 3 で表されている。一見して明
らかなように、この時期は、利潤シェアの低下が利潤率を低下させているという議論が成立す
る余地はない。言い換えれば、この時期は、利潤シェアと稼働率の間に補完的な関係が生じて
いたといえるであろう。94 年から 95 年にかけては、利潤シェアが上昇したにもかかわらず、




























４）、95 年から 96 年にかけて GDP 成長に大きく貢献しているのが最終消費支出であることが
分かる。いずれの年も、設備投資や政府支出、輸出などのその他の需要項目の寄与度が軒並み






















1994 1 1.4 0.3 -0.9 -0.3 0.4 0.2 0.1 0.3 0.5 
1995 1.8 1 -0.2 0.4 0.6 0.6 0.1 -0.01 0.3 0.8 
1996 3.2 1.3 0.5 0.6 0.2 0.4 0.5 0 0.5 0.9 
1997 1.7 0.5 -0.6 1.6 -0.01 0.1 -0.8 -0.01 1 0.1 














しかしこの期間のうち、とくに 97 年からの利潤率の下落時期は、よく知られた大きな 2 つの









































年次経済財政報告』内閣府、平成 13 年 12 月）において早々と、設備投資の回復が脆弱であっ






























































分析 2002－90 年代以降の軌跡と今後の展望』九州大学出版会、2002 年、所収。 
橋本寿朗『デフレの進行をどう読むか－見落とされた利潤圧縮メカニズム』岩波書店，2002 年。 
吉川洋『転換期の日本経済』岩波書店、1999 年。 
Dutt, A. K. , Growth, Distribution, and Uneven Development, Cambridge, Cambridge University Press, 
1990. 
Ikeda, T. , “Fiscal Policy and Income Distribution under Imperfect Competition”, in Research Project 
Group for Policy Evaluation (ed.), New Perspectives on Policy Planning and Analysis 2002, 
Kyushu University Press, 2003, pp.89-103. 
 17 
Kalecki, M. , Theory of Economic Dynamics: An Essay on Cyclical and Long-Run Changes in Capitalist 
Economy, London, George Allen and Unwin, 1954. （宮崎・伊東訳『経済変動の理論』新評
論, 1958 年） 
Kalecki, M. , Selected Essays on the Dynamics of the Capitalist Economy, Cambridge, Cambridge 
University Press, 1971. （浅田・間宮訳『資本主義経済の動態理論』日本経済評論社, 1984
年） 
Lavoie, M. , Foundations of Post-Keynesian Economic Analysis, Aldershot, Edward Elgar, 1992. 
Marglin, S. A. and Bhaduri, A., “Profit Squeeze and Keynesian Theory'” in Marglin and J. B. Schor (eds.), 
(1990), pp.153-186. 
Marglin, S. A. and J. B. Schor (eds.) , The Golden Age of Capitalism, Oxford, Clarendon Press, 1990. 
（磯谷・植村・海老塚監訳『資本主義の黄金時代』東洋経済新報社, 1993 年） 
Rowthorn, R. , `Demand, Real Wages and Economic Growth', Thames Papers in Political Economy, 
Autumn, 1981, pp.1-39. （横川・野口・植村訳『構造変化と資本主義経済の調整』学文社, 
1994 年, 所収） 
Taylor, L. , Income Distribution, Inflation and Growth: Lectures on Structuralist Macroeconomic Theory, 
Cambridge, MIT Press, 1991. 
Weisskopf, T. E. , `Marxian Crisis Theory and the Rate of Profit in the Postwar U.S. economy', 













































































                                                                                                                                                  
済における新しい可能性、また社会経済システムの著しい変化を看過するようになった。ところで、韓国






































                                                  





















 パフォーマンス関数を F, 二つの制度の領域をＸ、Ｙ、それらの領域に存在する二つの




































16 このようなアマブルの分析を、いわば SSIP(Social System of Innovation Production)比較分析という
が、SSIP は、基礎科学部門/アイディア部門/製品化を可能にする技術部門/現実の商品価値の実現部門、と
 5 
表１ 各制度の組み合せとマクロ経済のパフォーマンスとの関係   
  
制度    x2          x1 
 
           y2        ３      １ 
 



























                                                                                                                                                  
いった諸要素の相互作用から形成され、また、教育訓練システム/金融システム/労働市場の体制という三つ
の制度が SSIP の効率性に影響を与えているという。彼は、このような SSIP 比較分析から資本主義を四つ
のタイプとして類型化する。（市場を基盤とする SSIP/メゾ・コーポーラティズム的 SSIP/欧米統合・公権







資本主義には多様性があり、大きく分けると、「自由市場経済 19」（ liberal market 






























































































          












































































表２  91-96年の間における製造業部門の資金調達構造    （単位：%）  
  1992 1993 1994 1995 1996 
資金調達 100 100 100 100 100 
間接金融 36.3 31.4 44.5 31.8 31.3 
（預金銀行） 15.1 13.1 20.7 14.9 15.7 
(非預金銀行) 21.1 18.3 23.8 17 15.6 
直接金融 38.9 49.1 36.5 48.1 47 
(企業手形) 7.6 13.9 4.9 16.1 17.5 
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                     仮説           実証 
 
雇用の弾力性      1987 年以前＞1987 年以降     0.63＞0.41 
 








                                                  
40 そのため、本稿では、1987 年以降の韓国における外部資金需要と借入金ストックの弾力性の検証を捨















年度                      内容 
1985 工業発展法と投資自由化原則 
1989 経営合理化業種時限満了、アメリカによる両国間金融政策会議開催（91年まで 3 次にわたる 
会議で韓国の金融自由化・開放化措置を要求）、金融機関の対外借入れ規制の部分的廃止 
（政府認可規制廃止、短期借入れの部分的自由化） 
1991．9．   韓米金融政策会議開催（アメリカによる金融全般に関する自由化と開放化計画の提示要求）  
1992        外国人直接株式投資の制限付き開始（銘柄あたり持ち株比率 10%まで） 
1993．4．      業種専門化及び所有分散、企業分割命令制、投資回数命令制、財閥の金融機関および 
言論への進出制限などを含む「新経済 5 ヵ年計画作成指針」発表。 
1993．10． 業種専門化を推進するために「主力業種制度」を制定、「３段階金融自由化および市場開放計画 
Blueprint for Financial Liberalization and Market Opening」発表し 97 年までの措置
を発表 
          外貨資金調達拡大方案（投資運用自由化、現地法人への出資自由化）韓国企業の対外投資自由化 
1994        財閥に対する与信管理規制緩和、外国為替自由化計画発表 
         外国人の国内債券直接投資の許容・拡大 
1994．12      三星グループ自動車産業進出の許容   
1995．１． 石油化学産業の設備投資規制の廃止 
1995．４．6 巨額与信総額限度制と 10大財閥系列企業に対する投資規制廃止 
1996        OECDとの合意のもとでの 2000年までの資本自由化・金融市場解放計画の作成 
1997．1．29     業種専門化政策の公式的廃止  
出所：梁（2004） 
韓国における独占的財閥体制の特殊性は、コーポレート・ガバナンスの観点からみると、


























































表５  韓国と日本の収益性及び設備投資率の比較 
  
         収益性            設備投資増加率 
韓国(a) 日本(b) a-b 韓国(c) 日本(d) c-d  
1988 4.05 5.51 -1.46 25.8 30.4 -4.6  
1989 2.5 5.76 -3.26 16.5 16.8 -0.3  
1990 2.32 5.29 -2.97 25.7 19.2 6.5  
1991 1.78 4.01 -2.23 11.6 8 3.6  
1992 1.53 2.87 -1.34 -13.7 -20.4 6.7  
1993 1.7 2.26 -0.56 -4 -22 18  
1994 2.74 2.88 -0.14 56.2 -8.4 64.6  
注: 収益性の指標としては売上高経常利益率を用いた。  
  売上高経常利益率＝（経常利益/売上高）×100、経常利益＝営業利益＋営業外収益―営業外費用 
出所: 梁（2004）、イ・ガンクック(1998)  
 
表６ 製造業全体と自動車産業の投資収益性及び投資増加率 
 投資収益性           有形固定資産増加率 
製造業(a) 自動車(b) b-a 製造業(c) 自動車(d) d-c 
1988 4.05 3.33 -0.72 18.31 16.17 -2.14 
1989 2.5 1.55 -0.95 26.23 25.22 -1.01 
1990 2.32 1.95 -0.37 18.8 11.52 -7.28 
1991 1.78 0.04 -1.74 20.86 16.9 -3.96 
1992 1.53 0.04 -1.49 11.0 13.08 2.08 
1993 1.7 -0.1 -1.8 13.21 29.28 16.07 
1994 2.74 1.1 -1.64 13.15 14.03 0.88 
1995 3.6 1.09 -2.51 19.01 22.09 3.08 
1996 0.99 1.05 0.06 18.18 20.29 2.11 
注: 収益性指標としては売上高経常利益率を用いた。   
出所：梁（2004）、イ・ガンクック(1998) 
表 5 に示すように、財閥による過剰投資つまり過剰蓄積は 1980 年後半からの韓国経済固
                                                  
47 李柄天(1999b)  
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表7  製造業における財務指標と収益性指標 
 
  
注：1)流動比率 = (流動資産/流動負債) 100  
固定比率 =〔(固定資産+投資及びその他の資産)/自己資本〕100   
2)標準比率は流動比率が200%,固定比率が100%である。 









                                                  








1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
財務指標
　　流動比率 101 99.9 103.1 103.7 99.4 95.3 92.7 94.1 94.6 95.4 91.9
　　負債比率
　　製造業 286.3 306.7 318.7 294.9 302.5 286.8 317.1
　　企業集団 369.8 348.4 348.8 387.8
　　自動車 398.8 454.9 459.9 395.6 451.9 443.5 463.3
　　自己資本比率 25.94 24.59 23.88 25.32 24.84 25.85 23.92
　　固定比率 223.9 225 209.8 192.1 206.3 219.4 227.4 218.5 220.2 212.5 237
　　借入依存度 44.59 44.51 47.18 46.75 44.54 44.75 47.65
流動負債比率
製造業 176.4 190.2 200 182.3 188.5 179.1 191.6
238.1 287.9 314.8 259.5 275.1 287.8 294
収益性指標
　　総資本経常利益 4.47 4.44 4.92 2.72 2.42 1.75 1.4 1.59 2.64 3.59 0.93
　　売上高経常利益 3.63 3.58 4.05 2.5 2.32 1.75 1.48 1.7 2.74 3.6 0.99
　　売上高営業利益率 6.8 6 6.5 6.6 6.6 7 7.7 8.3 6.5




































                                                  
49 韓国株式市場の「株価指数」は、1994 年には歴史上最高の 965.7 ポイントを記録した。しかし投資収
益性を表す諸指標（総資本経常利益率や売上高経常利益率）は 1987 年から 1993 年まで一貫して低下して
きたのである。 
50 梁(2004) 
破綻した財閥 資産規模順位 月日         自己資本 負債比率(％) 
韓宝 14 1.23 615.9 939.9  
三美 26 3.19 -55.9   
真露 19 4.21 88.5 3485.2  
大農 34 5.28 -53.7   
起亜 8 7.15 2,362.0 395.2  
ヘテ 24 11.1 448.0  666.7  
ニューコア 25 11.3 163.0  734.7  
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2 「貨幣の両義性」をより根本的に，暴力により生成し，また暴力により解体する貨幣の特性に求めたのがAglietta et 
Orléan(1984)である。 









































                                                  


















































                                                  
7 Aglietta et Orléan(1984)による。 









































                                                  
9 その業績と理論的影響を知るには，Deleplace and Nell(1996)が有用である。 
10 Cartelier(1996)pp60-77，また日本への紹介として植村他(1998)pp.41-50（海老塚執筆部分）参照。 
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15 ここでは立ち入れないが，アグリエッタとオルレアンの暴力貨幣論によれば，このときのシンボルの働きは共同的信
念の一点集中を強めることにある。「シンボルの論理とは，模倣の収斂プロセスニ支えを与える一点集中の論理である」
























































































                                                  











































迫の極端な揺れ動きに直面する原因となっている（例：70 年代のユーロ信用の急拡大と 80 年代初頭
の債務危機）。 
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（1946/4/15）、第 2 次法定通貨変更（1946/9/1）、第 3 次法定通貨変更（1947/8/1）、第 4 次
法定通貨変更（1948/７/21）の後、米軍政府によって１ドル＝120B 円を交換レート（布令
第 6 号「琉球列島における軍の B 円交換率」1950 年 4 月 12 日）とするドル為替本位制が
確立された。以上の過程の概略を、『琉球銀行十年史』、『戦後資料沖縄』、『戦後沖縄経済』
などに依拠しながらたどってゆくと以下のようになる。 
1945 年 3 月 26 日に慶良間島に上陸した米軍は、4 月 1 日に沖縄本島に上陸、4 月 5 日に
米国海軍軍政府（この軍政府は 1946 年 7 月 1 日に米国陸軍軍政府に取って代わられる）を
設立し、6 月 22 日の日本軍壊滅まで戦闘を継続した 5





端緒となったのは第 1 次法定通貨変更（1946/4/15）である。 
6
                                                  
5 その後も、地下壕に隠れていた敗残兵や住民との小さい戦闘は続き、この「沖縄戦」では、軍
人 9 万 4 千人、住民 15 万人が犠牲になった。15 万人という数は当時の沖縄の人口の 1/4 にあた
る。 
・新日本円・証紙貼旧日本円とされ、住民が戦前から保有していた旧日本円と補
6 アメリカは 1943 年 8 月に、日本進攻を予測し、そのための準備として円表示の紙幣をワシン
トン紙幣印刷局において製造していた。それが B 型軍票円である。B 型とあるように当初は A





助貨幣は全て回収され、B型軍票円（以下B円と略す）と 1 対 1 の為替レートで交換された。
これと同時に、賃金制度、生活物資の有償配給制度も実施されるようになり、貨幣経済が徐々
に復活するようになった。ところが、この新たな貨幣体制に沖縄住民が慣れるまもなく、4
ヵ月後の同年 8 月に米陸軍軍政府は第 2 次法定通貨変更を行い 7、沖縄本島と周辺離島に限
って、B円を再度、新日本円に交換することを強いた（交換比率は 1 対 1）。この法定通貨
変更によって、沖縄本島と周辺離島では通貨が新日本円に統一され、奄美大島、宮古、八重
山では新日本円とB円が併用されることになった（同年 9 月 15 日に南西諸島にも同様の布
令が出されたが、新日本円の不足のために、他の通貨との併用が継続されることになった）8。
しかし、この新日本円のみを通貨とする制度は長続きせず、米陸軍軍政府は 1947 年 8 月 1
日に布令第 21 号を発し、B円を再度、法貨とすることを定め、沖縄の通貨は新日本円とB
円の二本立てに戻った。その理由に関して牧野は次の四つを挙げている 9









 1 と２の理由によって、軍政府がなぜ第 3 次法定通貨変更を行ったのかは説明を要しない
だろう。３、４の「対日占領政策の転換」に関しては後述することとし、まず、４に挙げら
                                                                                                                                                  
的・社会的象徴を示すような図柄はなんら印刷されていない。 
7 法定通貨変更を法貨の切替と厳密に捉えるならば、第 2 次法定通貨変更は牧野が指摘するよう
に、新日本円を唯一の法貨と既定し、その開始を明言した米国軍政府布告第 11 号を根拠に 1946
年 9 月 1 日とするべきだろう（牧野[1987]pp.71-72）。 












年 8 月に設置された。この諮詢会の答申に基づいて、1946 年 4 月、住民行政機関として沖縄民
政府が設置された（同時に、奄美、宮古、八重島にも同様の民政府がおかれた）。これらの民政





















本立て」が認められていた。この間に軍政府は一種の中央銀行である琉球銀行を 1948 年 5
月 1 日に発足させる（琉球銀行に関しては後述する）。この琉球銀行がうまく機能するのを



















年 6 月を基準とする約 2 年間の各物価指数をみると、米は 3.5 倍、甘藷 7.8 倍、鮮魚 9 倍、鰹節








法定通貨変更（1948 年 7 月 21 日）を全琉球に実施した。この布告は、新日本円と旧B円を
新B円と交換すること（交換比率は 1 対１）を強制し、新B円のみを法貨とすることとし、
これによって沖縄は日本から全く独立した通貨圏となった 17。この法定通貨変更によって、











1945 年の慶良間諸島上陸以後、沖縄の米軍による軍事占領は 1972 年 5 月の日本復帰ま
で実質上続くことになる。その間、米国海軍軍政府の設立（1945 年 4 月）、米国陸軍軍政
府への軍政移管（1946 年 7 月）、軍政から民政への変更―琉球列島米国民政府（USCAR）
の設立（1950 年 12 月）―、さらに大統領行政命令によって民政長官に代わる高等弁務官
の設置（1957 年）という制度的な変更はあったが、常に現役軍人による統治であることに
変わりはなかった。沖縄住民から組織される行政機関としては、1946 年 4 月陸軍軍政府の
統括のもと沖縄民政府が設置された。この民政府は琉球列島米国民政府（USCAR）の（1952







                                                  
17 この第 4 次法定通貨変更は、新 B 円のみを全琉球の法貨とするという軍政府の強い意志に裏
打ちされている。その意志は、特別布告 29 号に「旧日本円・旧 B 円の新 B 円への交換に応じ
ないものを罰すること」、「そういう隠匿者を密告すること」などの事項が明記されているところ





18 1946 年 6 月を基準（100）としたとき、「48 年 4 月には精米の指数は 350 だったのが 50 年 1
月には 125 となり、46 年 6 月＝100 基準まで接近し、また甘藷も 738 から 150 まで急落した。
（中略）平均物価指数をみると 50％以上も低落しており、概して自由企業経済下の物価は下落
したといえる」（『琉球銀行十年史』pp.187～188）。 














主義陣営の「冷戦」が 1947 年ごろから表面化し、アメリカは 1949 年 4 月にNATOに調印
して共産主義国の「封じ込め」にでる。さらに、同年、10 月に中華人民共和国が成立し、
1950 年 6 月には朝鮮戦争が勃発した。このような国際情勢の中、アメリカの東アジア戦略
にとって、沖縄がかつてないほどの重要性をもつようになったのである。1948 年 10 月に
は、トルーマン大統領が沖縄の長期保有と基地建設を進める方針を決定した。そして、大統










                                                  
20 宮里[1975]p.15．この文章の直ぐあとに宮里は Braibanti の論文を次のように引用している。
「1946 年 7 月 1 日以後琉球は日本の一種の“シベリア前哨基地”とみなされた。そのため一種
の能力のない者が沖縄に派遣され、日本占領を特徴づけた厳格な規律は沖縄にはみられなかっ
た」。 
。そして、極東軍総司令部は 1950 年 10 月に軍政府に代わ
21 Frank Gibny, “OKINAWA: Forgotten Island”, TIME, November 28, 1949.この「沖縄：忘れ
られた島」の中で、ギブニィは「過去四年というもの、台風に打ちのめされ続けた島沖縄は、陸
軍の兵士たちがいうように、まるで“兵站線の末端”にぶらさがっているようなものであった。






22 国家安全保障会議（NSC）文書 13/3（5）。引用文は宮里[1981]p.211 によった。『戦後沖縄経
済史』によると、1950 年度（1949 年 7 月から 50 年 6 月）のアメリカの「琉球」に対する経済
援助総額は 4900 万ドルであり、前年度の二倍を記録した（この援助額は米軍占領下の 27 年間
 7 
って設置された琉球列島米国民政府（USCAR）に「琉球列島米国民政府に関する指示」（FEC









フ・R・シーツ軍政長官下で実行された一連の施策であった（後述）。そして、1951 年 9 月
8 日に調印された対日講和条約によって、日本は沖縄に対して「潜在主権」はもつものの、
「事実上の主権」はアメリカが握ることが確認された 24













                                                                                                                                                  












26 アメリカの対沖縄政策の転換を如実に語る NSC 文書 13/3（5）が発行される以前に、琉球銀
































と「1 円＝１B 円」であった日本円の交換レートが「１ドル＝360 円」であったことからも、
その異常さは解るだろう）。この異常な B 円高は、為替レートが国際貿易といった経済的論
理ではなく、沖縄を「基地」化するという政治的論理によって決定されたことによる。 
                                                  
27 「琉球列島に対するアメリカの新財政政策」（極東軍総司令部が琉球軍司令官に 1949 年 3
月 21 日出した書簡）によると、1949 年 4 月 1 日から「ドル支払い制」を開始することが命じ
られている。 
28 実際には、沖縄内部で流通していたのは B 円だけであり、住民が得た基地収入もドルで支払
われたわけではない。基地収入は一定の為替レート（この当時は 1 ドル＝50B 円）で換算され
て B 円で支払われ、それと同等のドルが「琉球商業ドル資金勘定」に積み立てられた。 












































31 1949 年末の計画では軍労務者を 4 万人から 5 万 5 千人に引き上げることが要求された。「軍
工事ブーム」のピーク時である 1952 年には、軍労務者は 6 万 3 千人を数えた。 
32 牧野[1987]によると、軍労務者と民間・公共事業労働者の賃金格差は日給ベースで２～3 倍、
大工などの特殊技能者と比べると格差は４倍であった。「ちなみに、1949 年 12 月だけでも、基






















前から B 円が出回っていたこと、1949 年以降も貿易収支赤字を一貫して上回る基地収入が
あったことを考えると（つまりドルの継続的な入超）、沖縄における B 円発行残高はドル保
有残高を上回ってしかるべきである。しかしながら、次頁の図 1 を見ると解るように 1952
年に残高が逆転して以後、常にドル保有残高が B 円発行残高を上回るという逆転現象が続
いている（1957 年 6 月まで両者が一致することはなかった）。そこには、「見返資金勘定」
を介してドルを回収するという、民政府（USCAR）の通貨収縮政策があった。 
）である。これらのドルを一括して集中管理するため
の機構が、「琉球商業ドル資金勘定」（1949 年 4 月）である。 






から 1954 年にかけての見返資金勘定を通じたＢ円回収高は 62 億 875 万Ｂ円であるのに対
して、放出高は全体で 44 億 6599 万Ｂ円に過ぎない。したがって、両者を総合した見返り 
 
                                                  
34ドルの所有者および取得者は、それを琉球銀行に寄託して B 円で払い戻しを受けなくてはなら





































資金の収支は 17 億 4277 万円の回収超過である。同時期、商業ドル資金の蓄積に基づいて
増発されたＢ円は 25 億 4291 万Ｂ円に達するが、実際に、増加した額は先の回収超過分を
考慮すると、8 億 14 万Ｂ円に過ぎないのである 37
                                                  
36 『琉球銀行十年史』129 頁第４図を転載。 
。これが、「ドル保有残高がB円発行残高
37 1951 年 12 月のＢ円発行総額は 18 億 6500 万円、1952 年 12 月は 21 億 500 万円、1953 年



































                                                  
38 「琉球事情」、『東京銀行月報』ｐ.2769、1953 年 7 月号。 


















1949 39.6 9.5 12.4 25.4 16.1 100 
1950 19.0 17.6 11.9 32.9 18.6 100 
1951 8.9 13.6 5.2 58.7 12.6 100 
1952 6.1 14.4 6.2 67.5 5.8 100 
1953 4.3 11.5 9.5 70.6 4.2 100 
1954 5.7 18.7 6.7 66.2 2.7 100 
1955 7.7 12.6 8.5 68.6 2.5 100 
1956 4.9 8.7 7.9 74.5 4.0 100 
1957 4.4 6.3 11.8 73.0 4.5 100 
 













である）。対民政府預ヶ金は 1955 年 7 月には 3 億 7500 万B円であったが、56 年末には 13





感されていたようである。例えば、1952 年 6 月 26 日の『沖縄タイムス』『沖縄朝日新聞』には、
農漁村における金詰りを嘆く住民の記事が取り上げられている。 







































                                                  
43 『琉球銀行十年史』（pp.141-145）。 
44 『琉球銀行十年史』143 頁第 7 図を転載。 
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このような民政府による通貨量コントロールが完全に終焉するのは、アメリカから金融通
貨制度調査団が派遣され（1957 年 3 月 5 日）、その調査を受けて、余剰ドルに見合ったＢ






















 1948 年 5 月 4 日軍政府布令第 1 号「琉球銀行条例及び同附則」に基づいて、従来各島に
設置されていた中央銀行、民政府銀行が接収統合され、琉球銀行が設立された。その直接的
な目的は「通貨の膨張を抑制し闇行為を窒息せしめる事」（同布令第 1 項）にあったが、わ
















市中銀行業務を行う商業銀行でもあった。また軍政府が 1950 年 4 月 10 日の布令第 4 号に
基づいて設立した金融機関として、琉球復興金融基金(金庫)がある（後述）。この琉球銀行
と琉球復興金融基金以外に、1949 年以降 7 つの無尽会社（1953 年の「相互銀行法」により
7 相互銀行へ組織替え）が設立された（地元資本による初の普通銀行、沖縄銀行が設立され
たのは 1956 年 6 月になってからである）。1949 年 11 月に民間経済の域内での自由な活動












から計算すると、琉球銀行の預貸率は 49 年 12 月に 89.1％でピークを迎えてから、50 年
12 月 73.6％、51 年 12 月 70.5％、52 年 12 月 69.6％、53 年 12 月 65.9％、54 年 3 月 61.6％、


































住宅 土地購入 市町村 計 
1950 1,807 935 1,956 6,206 ― ― 10,904 
1951 59,796 64,675 27,537 154,311 ― ― 306,315 
1952 88,158 74,363 106,534 249,352 ― ― 518,414 
1953 16,355 60,362 43,037 145,773 ― 73,726 339,264 
1954 16,464 152,828 156,146 112,034 ― 27,347 464,821 
1955 7,987 146,044 34,234 142,590 181 18,959 350,002 
1956 9,504 234,096 105,525 176,218 341 79,701 605,388 
1957 7,368 318,108 81,329 249,197 135 1,413 657,547 
 





住宅 土地購入 市町村 計 
1950 16.6 8.6 17.9 56.9 ― ― 100 
1951 19.5 21.1 9.0 50.4 ― ― 100 
1952 17.0 14.3 20.5 48.1 ― ― 100 
1953 4.8 17.8 12.7 43.0 ― 21.7 100 
1954 3.5 32.9 33.6 24.1 ― 5.9 100 
1955 2.3 41.7 9.8 40.7 0.1 5.4 100 
1956 1.6 38.7 17.4 29.1 0.1 13.2 100 
1957 1.1 48.4 12.4 37.9 0 0.2 100 
 
表 2－1、表 2－2 からまず解ることは、1950 年以降かなりの額（3 億B円から７億B円）
が復金を通じて融資されていること、主要な融資先が住宅と商業・運輸業であり、それに比
                                                  
47 『琉球銀行十年史』pp.164-165。 

























                                                  
49 「創立来 55 年 12 月迄の全琉住宅資金貸出総額は 9,128 棟､804 万円に達し、之は那覇、真和
志、都市地区の住宅増加数約 9570 棟（12 万 6 千坪）の 95％に相当する」（「復金の果たした役






縄経済』1982 年 4 月号）も、「生産業の振興は現在の歪の多き産業構造の是正からも急務を要す
るものである」と書くに留まっている。 


























制が終了する 1958 年までの沖縄の経済成長をみてみると、名目国民所得については 1955
年度の 140 億Ｂ円から 1957 年度の 166 億Ｂ円へ増加し（年平均成長率は９％）、実質国民
所得は 12.6％（年平均）の成長を示し、一人当たりの国民所得も実質値で 10.9％（年平均）
増加した。稲泉[1959]の試算によると、所得水準は 1955 年の時点で戦前の水準を上回り、
1958 年の時点では戦前の 1.5 倍に達している。しかし、このような戦後沖縄の成長は、経
済構造を生産・消費・分配の面からみて非常にいびつにしてしまう過程でもあった。 
 1948 年以降、沖縄における基地収入は沖縄の国民所得の 15％から 20％程度（1955 年か























表 3‐1 産業構造の変化：各産業の対県民総生産比率 55
 
 
%／年 1934-36 1955 1956 1957 (参考 1997) 
第一次産業 51.9 27.7 23.0 17.7 1.9 


















計 100 100 100 100 100 
 
 
表 3－2 産業構造の変化：各産業の就業者数比率 56
 
 
％／年 1934-36 1955 1956 1957 （参考 1995） 
第一次産業 73.1 53.1 54.5 54.1 6.9 























                                                  
55 表 3‐1，3－2，４とも、稲泉[1957]、『琉球銀行十年史』,『琉球統計報告』、『戦後沖縄経
済史』、『沖縄の米軍基地 平成 15 年 3 月』を参照した。なお、1934 年から 36 年にかけての
値は平均値である。ちなみに同年度の日本（内地）の産業構造は、1955年度で、第一次産業 19.8％、
第二次産業 34.9％、第三次産業 48.7％である（1998年度では 1.8％。33.7％、64.0％）。 
。このような異常な貿易収支不均
衡は、固定為替相場制であるブレトンウッズ体制では、基軸通貨国=アメリカを除いては、
56 1955 年度の日本（内地）の統計値は、第一次産業 41.0％、第二次産業 23.5％、第三次産業
35.5％である。 
57 沖縄の輸入先の一番手は常に日本であった（例えば、1958 年において全輸入高の約 70％を
日本から、約 18％をアメリカから輸入している）。この取引において、日本は常に貿易黒字を享
受し、その黒字分が日本の外貨蓄積に大きく貢献したのである。例えば、1959 年末日本の外貨










（単位：B 円） 1934-1936（平均） 1955 1956 
輸出 18.281 8.256 13.979 
輸入 26.432 51.779 66.687 





























59 戦後沖縄の租税制度の全体像に関しては久場第 2 章を参照されたいが、例えば、『沖縄タイム
ス』（1961/9/10）によると、貴金属・宝石類への税金が日本では 70-80％であったのに対して、








・ １）産業部門間格差：例えば、1955 年の統計（琉球統計報告）1956 年、『琉球の国民
所得 1955 年度―1959 年度』）から推計すると、第一次産業従事者の一人当たり所得




























61 この格差が如実になるのは、「島ぐるみ闘争」を終息させるために、軍用地代が 6 倍に引き上
げられた 1959 年以後である（1952 年のサンフランシスコ講和条約発効時の地代１１700 万Ｂ
円を基準とする）。その後、本土復帰までにまた 1.7 倍の増加があり、本土復帰時には再度６倍




62 これは現在にも継続している問題である。例えば、1995 年 9 月 4 日に起こった米兵による少
女暴行事件を機に沖縄全体に広がった第二の「島ぐるみ闘争」は、宜野湾市海浜公園に 300 の
団体、8 万 5 千人の人々（主催者公表数）を集める「県民総決起集会」を開催するに至った。し
かし、軍用地主から成る「土地連」は、「米兵の犯罪には断固抗議するが、この集会は基地の全















































































67 現『琉球新報』は、戦後直後の 1945 年 7 月 25 日に米占領軍の要請を受けて『ウルマ新報』
として出発し、創刊 10 ヵ月後の第 45 号から『うるま新報』、1951 年 9 月 10 日に『琉球新報』
と改題された。『沖縄タイムス』は 1948 年 5 月 15 日に発刊され、創刊後 1～2 年の社説は、そ
の正論ぶりが高く評価されている。本論文での『琉球(うるま)新報』の引用は『那覇市史戦後新
聞集成１、２』に、『沖縄タイムス』の引用は沖縄県公文書館所蔵のマイクロフィルムによった。 
68 沖縄において、戦後から 1950 年までは言論の自由は皆無といってよかった。その後も「軍事
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手段にすぎない。1789 年 12 月 19 日に革命政府は、アンシアン・レジーム期の国家債務、
とくにすでに 1776 年に創設されていた「割引銀行」（Caisse d’escompte）にたいする支払
。 
                                                  
∗ 本稿は筆者の旧稿「公共的秩序の展相と貨幣的秩序――試論 フランス革命期の公信用論
とアシニャ紙幣」（鈴木信雄・川名登・池田宏樹編『過渡期の世界 近代社会成立の諸相』
日本経済評論社、1997 年 1 月刊）を全面的に書き改めたものである。 
1  アシニャをめぐる事実経過については、Aftalion,F., L’économie de la Révolution 
Française, Paris, 1987.,R.セディヨ（山崎耕一訳）『フランス革命の代償』草思社、1991 年.
とくに「第 4 章財政の決算」、浅羽良昌「土地貨幣としてのアッシニャ紙幣」『歴史研究』（大




利子つきの国家債券４億リーヴルを発行した。教会財産の国有化はすでに、同年 11 月 2 日













（一般的な支払手段）へと転回するのは、1790 年 4 月 17 日のデクレをきっかけとしてで











システムとなったのであるが、いわゆる最高価格法の期間（1793 年 5 月から、同年 9 月 29
日の生活必需品と賃金にかんする「一般最高価格法」を経て、共和暦 3 年ニヴォーズ 4 日
［1794 年 12 月 24 日］の廃止まで）を除いて、過剰な増発と恣意的な操作のためにアシニ
ャの価値は下落の一途をたどり、末期には額面の１パーセント以下にまで暴落した。これ
はもはや、「落とし紙」も同然であった。アシニャはこうして極度の通貨インフレーション
を生み出して、その生涯を終えた。共和暦 4 年プリュヴィオーズ 30 日（1796 年 2 月 19 日）
にアシニャの発行が停止されたとき、その流通残高は 390 億リーヴルにも達していたとい
う。そしてアシニャは最終的には、共和暦 5 年プリュヴィオーズ 16 日（1797 年 2 月 4 日）
に貨幣としての職能を終えたのである。ちなみにアシニャの発行総額は当初は 4 億リーヴ
ルにすぎなかったが、96 年の時点では 455 億 8000 万リーヴルの巨額にのぼっていたとい
によって、国
民議会は 9 月 29 日に強制通用力をもつ無利子のアシニャを 10 億リーヴル発行した。この
時点でアシニャは、＜強制通用力をもつ貨幣＞として流通することになったのである。 
                                                  
2 Bruguière,M., “Assignats”, dans:Furet,F. et Ozuf,M.(éds.), Dictionnaire critique  de 
la Révotution française, Paris, 1988, p.462. 坂上孝訳「アシニャ」フランソワ・フレ/モナ・
オズーフ編、河野健二・坂上孝・富永茂樹監訳『フランス革命事典 ４ 制度』みすず書
房、1999 年、所収、4-5 頁。 
3 Anson,P.-H., Archive Parlementaires de 1780 à 1860, première série(1789 à 1799), 94 
vol., Paris,1867-1885, t.XII, p.609. 
4 Mirabeau, Honoré Gabriel Riquetti, comte de, A.P., t.XVIII, pp.359-364. et Discours et 
Replique sur les Assignats-Monnoie(sic), prononcés M. MIRABEAU  L’Aîné dans 
l’Assenblée Nationale, Paris,[1790], pp.1-36. 坂上孝訳「ミラボー アシニャの発行につい






































 さて、財政状態が極度に悪化しつつあるさなか、1790 年 8 月から 9 月にかけてアシニャ
をめぐる論戦が国民議会で繰り広げられた。最終的には、ミラボーが長い沈黙のあと、さ
きにも触れた 1790 年 8 月 27 日、金曜日の午前に開かれた国民議会で、強制通用力をもつ
無利子のアシニャの発行をめぐって、アシニャを「確固たる能動的な革命の手段」7





の強力な賛成演説が、アシニャを国家紙幣と認める同年 9 月 27 日のデクレを国民議会に採
決させたのである。 
6 Chartier,R., Les Origines culturelles de la Révolution Française, Paris, p.29. 松浦義弘
訳『フランス革命の文化的起源』岩波書店、1994 年、34 頁。フランス革命期をひとつの焦
点とした近代の社会秩序と「公共圏」（公共性）についての最近の研究については、Baker, 
K.M., Inventing the French Revolution, Cambridge,1990. 邦語文献として安藤隆穂編『フ
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。























                                                  
34 Albertone, M., op.cit., p.413. 
35 Albertone, M., ibid. 
36 Albertone, M., op.cit., P.415. 
37 Aubert, R., Journal d’un bourgeois de Paris sous la Révolution, Paris, 1974. 河盛好
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1 Milgrom and Roberts (1992) p. xiv. 






































                                                        
2 「知識資本主義」、あるいは「知識社会(knowledge-based society)」に関する同様の視点は、多くの論者
に共有されている。例えば、Reich (1991)や Drucker (1993)などである。Drucker (1993)は、知識社会では、
「基本的な経済資源は、もはや資本でも、天然資源でも、労働でもない。それは知識となる」（邦訳 p. 32）
と述べる。 
















1960 年代から 70 年代にかけては、企業の行動目的は何かが問題にされ、新古典派企業
論の利潤最大化行動に代替する行動仮説を提起することにより、新古典派企業論の限界を
乗り越えようとする試みがなされた（植村・磯谷・海老塚（1998）第 3 章）。マーチ＝サイ
モンやサイアート＝マーチに代表される「企業の行動理論（behavioral theory of the firm）」
の立場からは、最大化に代わる「満足化」の行動原理が提起され、また「経営者企業の理



















                                                        
3 Machlup (1967) p.9. 










































                                                        




5 Becker (1976) p. 5. 圏点は引用者。 













































                                                        
6 Coase (1988) p. 3. 圏点は引用者。 
7 Coase (1988) p. 5. 圏点は引用者。 








































                                                        
8 Hodgson (1988) p. 6. 
9 認知心理学では、知識は長期記憶に蓄積され解釈された情報であると考える。また長期記憶には、コー
ド化された情報が蓄積されており、概念化を契機として活性化し利用される知識の倉庫とみなされる。 
10 「ナレッジ・マネジメント (Knowledge Management)」に関連して、Fahy and Prusak (1998)は、この点を
次のように述べる。「知識がデータや情報と異なる何かでないというのならば、ナレッジ・マネジメント
に新しいものや興味あるものは何もないということになる」（p. 265）と。 
11 Nonaka and Takeuchi（1995）訳 pp. 85-87。 
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12 企業の場合でいえば、線形モデルの観点からは、現場の日常的ルーティン情報は効率的処理のために
コード化され、定量化されてコンピュータに蓄積されるべきだということになる。 































































ランドバール (1998)が “know-why” と呼ぶものに対応する。セル(Ⅱ)には事実に関する知
識が置かれる。ここでの知識とは、個人、すなわち専門家としての医師や弁護士、経済学
者などが所持する知識であり、ランドバール (1998)が “know-what” と呼ぶものに対応す
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as processor of information)とみなされ、能力論アプローチでは、企業は「知識の処理装置」












































































































































  （新古典派的契約） 
双務的ガバナンス 統一的ガバナンス 
  （関係的契約） 







































                                                        
18 Alchian and Demsetz (1972) p. 777. 
19 Alchian and Demsetz (1972) p. 783. 
20 アルチアン＝デムゼッツの先の例示を用いれば、この結論は、乾物屋とかれの従業員との関係（企業
内関係）と、乾物屋とその顧客や納入業者との関係（企業外関係）とを区別できないことを意味する。 
21 Jensen and Meckling (1976) pp. 310-311. 
22 Jensen and Meckling (1976) p. 311. 





































                                                        









26 この点については、Hodgson (1994)や Langlois and Foss (1997; 1999)を参照。 
  17 
生ずるものとなるのである。 
 























                                                        
27 能力論アプローチの提起については、ペンローズ、ネルソン＝ウィンターの他に Chandler (1962: 1992a; 
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協調ゲームの理論、取引費用の理論            レギュラシオン理論と 
・ 「ラディカル派」理論                  コンバンシオン理論 
・ 進化論的理論 
  （出所）Coriat and Dosi (1998a / 2000) p. 302 より。 













                                                        
31 これは、潜在的に対立する利害関係をガバナンスするものとしてのルーティンであり、Nelson and 
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                                 利害関係            ガバナンス 
             （インセンティブ／機会主義） 
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          契約論              ＝組織ルーティンの二重の 
         アプローチ               ガバナンス機能 
 
                                                                     能力の 
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    情報・知識                    学習 
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32 組織能力論にもとづく藤本の一連の実証研究（藤本(1997; 2000; 2001)とボワイエ、フレスノ、清水他に
よる「産業モデル」分析（Boyer et al. eds. (1998); Freyssenet et al. eds. (1998); ボワイエ＝フレスノ(2001-02) ）、
青木に代表されるアーキテクチャー・ベースの産業モデル論（青木(2002)）などが有益である。 
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しかしこの VW の「多様化されたフォード主義」的産業モデルは 1991 年以降に再び危機
を経験する。VW は 1991 年、バブル経済の中で VW の歴史上最高の売上高と販売量を記録し
た。しかし 1992 年の後半から景気後退が始まり販売量が低下するにつれて VW の経営危機














































































































































わち、1978–82年の 5年間に 7万 5千人の従業員の解雇（アワリー従業員６万人、サラリー












































銀行 152 行の緊急協調融資、自社株式の売却および新開発体制による L/H プラットフォー
ム・カーの成功によって乗り切ることができた。とはいえ、この時期にアイアコッカに代






















                                                          























































































景気後退の影響が小さいにもかかわらずアワリー労働者の 3 分の 1 のレイ・オフを行った
こと、雇用削減にあたってサラリー労働者よりもアワリー労働者により多く犠牲が課され
たこと等、アワリー労働者のモラルを低下させ、経営陣に対する不信感を増大させていた。
さらに 1986 年、GM は主要 11 工場の閉鎖と、2 万 9 千人のアワリー労働者のレイ・オフお
よびサラリー労働者の 25％の削減を発表し、労使関係を悪化させた。このような労使関係
の下で GMは生産性および品質向上を目的としてチームワークの導入を試みるが、チームワ
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知識集約的資本主義への転換期における国家・ガバナンス・雇用政策 




































                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    
1 津田一郎も『岩波哲学思想事典』においてStent（1985）と同じ観点から複雑系をつぎのように定義して
いる。「多数の要素から成る系において、要素間の動的な相互作用によって多種多様な部分系が生成され










































































































































































































































































ーポラティズムから交渉経済」(Nielsen and Pedersen, 1991)に転換したデンマーク経済に典
型的に観察することができるが、ここではEUの多元的ネットワーク・ガバナンスにおける
国家の位置と役割に触れておきたい6
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1 たとえば、橘木俊詔、1998 年、を参照。 



































                                                  
3 Théret, B.,1992. なお、原書にある第５章と第６章は、本訳書では訳出されていない。第５章
については、拙訳「領土的課税・財政体制――絶対主義から自由主義へ（上）・（下）」、『大阪 産






































5 ただし、Perroux, 1971, p.332. からの引用。 
6 Opt.cit. 
7 ワルラスの均衡概念と構造概念との相同性を厳密に比較検討した文献として、たとえば最近の


























































































明した(Bowles, Gordon, Wiesskopf, 1983)。加えて、アメリカの政治学においても、1950
年代及び 60 年代に優勢を誇っていた認知論的行動主義学説への批判から、1970 年代には































































































                                                  







































13 Ragot(2003, pp.101-2)によれば、レギュラシオン派の Théretは、このことに関して次のよ
うに述べているという。すなわち「構造とは実質的抽象である」、と。また彼はこうした問題に
関する Théret と Lordon の議論を要約して、次のように述べている。すなわち彼らは「制度と
は実質的抽象の現実化である」と考えているというのである。本論で考察しているわれわれの制
度と構造を巡る議論は、このようなテレやロルドンの定義に示唆を受けたものである。 




15 たとえば、Amable, (2003), pp.63-65.の分析を参照されたい。 































































































































                                                  







































                                                  










































                                                  




















































































































                                                  









25 たとえば、神野直彦(1998)を参照。  
26 なお、本節の 1.～3.および 4.の一部は、中原(2003)の論考に加筆・訂正を加えたものである。 







































2003 年 3 月、を参照されたい。 







































































                                                  












































































される、政治と経済の歴史具体的形態を「課税財政・通貨金融体制Régime Fisco – 
Fnancier 」（以下R. F. F.と略す）の概念によって説明しようとする 36




35 この点についてより詳細には、前掲同書邦訳第 5 章を参照されたい。 









政の R. F. F.が「外延的・絶対的蓄積モデル」の典型であることは明らかである。そしてこ
の R. F. F.の持続性は、社会的アクターたちの課税や財政を巡るコンフリクトとその結果生
じる「妥協」の歴史具体的表現としての法的・行政的制度諸形態の、社会経済システム全
体との適合ないし不整合の如何に依存する。 




























































                                                  
37 Esping Andersen, Gosta, 1990. 






















































































































































































                                                  








成長体制の変化                  競争形態の変化 
＜財政体制＞     ＜課税体制＞  技術的要因の変化 
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1 東京フォーラム「グローバル化とマルティラテラリズム：東アジア・欧・米の進歩的政治をつなぐため


























































































































                                                  




































































 したがって 1970 年代末に端を発する社会党の政策転換が、「国家独占資本主義」論では
なく、「現代資本主義」論といういま一つの資本主義論のもとにおこなわれたことは偶然で
はないであろう 8
                                                  
8 これは 1970 年代前半におけるドイツ社会民主党の青年部（Juso）の左傾のなかで国家独占資本主議論
が浸透しはじめた際の国独資論争と対比できるかもしれない。戦後日本の国独資論争も含めて玉垣良典・
正村公宏「国家独占資本主義論争－その背景と評価をめぐって」『現代の理論』第 83 号（1970 年 12 月号）、





































































   1.社会的な公正を維持するための所得の再配分機能 
   2.生活ニーズが市場では保障されないケースに、現代の公共財（国民的コンセンサスにもとづく準
公共財を含む）を供給するという機能 
                                                  
9 この転換を主導したのは大内力で、資本家・労働者の共倒れ的なスタグフレーション論だけでなく、生
産の自主管理による労働力商品の廃棄をコアにした社会主義論にその影響が見られる。大内力「『道』の再
検討と私の提起」『月刊社会党』第 279 号（1979 年 12 月号）。社会主義協会の立場からする批判としては、





   3.社会資本投資あるいは投資誘導の機能 
   4.独占を規制し、外部経済・不経済を処理する機能 
   5.情報の収集と提供をはかる機能 





















































































































































































































   
                          
 












































































































     
